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Lecciones de unificación 
monetaria europea y 
particularidades sobre  
la integración latinoamericana
1	 Cfr.	Yeager,	Leland	B.,	Relaciones monetarias internacionales	 vol.	2,	Historia y política, para	quien	“se	
dice	 que	 existe	 un	patrón	 oro	 internacional	 cuando	 la	mayor	 parte	 de	 los	 principales	 países	mantiene	
una	convertibilidad	de	doble	sentido	entre	el	oro	y	su	unidad	monetaria	nacional,	mediante	un	cociente	
suficientemente	fijo,	y	apenas	sí	pone	obstáculos	a	las	entradas	y	salidas	del	oro.	Este	sistema	es	un	estado 
i. integración económica en 
américa Latina
Los	procesos	de	integración	moneta-
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finalmente,	 la	 apuesta	 por	 la	moneda	



















diferentes	tipos	de	dinero	es	un	hecho	que	data	de	los	dos	últimos	siglos”	(Yeager, Leland B.,	Relaciones 
monetarias internacionales	vol.	2,	Historia y política.	Madrid,	Alianza,	1984,	págs.	553	y	ss.).
2	 Cfr.	ibid. págs.	625	y	ss.
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verdaderamente	 única	 es	 necesario	 que	
















como	 una	 experiencia	 de	 la	 que	 cabe	
aprender.	No	se	trata,	y	en	esta	sede	menos	
































cambio.	De Grauwe, Paul,	Teoría de la integración monetaria. Hacia la Unión Monetaria Europea.	Madrid,	
Colegio	de	Economistas	de	Madrid,	1994,	págs.	39	y	ss.	
5	 Banco	de	España,	La Unión Monetaria Europea: cuestiones fundamentales.	Madrid,	Banco	de	España,	
1997,	pág.	110.
6	 En	este	sentido,	Bloomfield,	Arthur	I.,	“La	experiencia	de	cooperación	monetaria	y	financiera	de	la	CEE	
en	el	marco	de	 la	 integración”,	en	AA.VV.,	Aspectos financieros y monetarios de la integración de América 
Latina.	México,	CEMLA,	1984,	pág.	101.
7	 A	la	presencia	de	pasos	atrás,	como	la	denuncia	del	Acuerdo	de	Cartagena	por	parte	de	la	República	












una	 necesidad	 que	 una	 posibilidad.	 Lo	
ha	 sido	 desde	 hace	 décadas,	 cuando	 se	
reclamaba	una	apuesta	real	por	un	modelo	
propio	de	integración.	En	1968	escribía	



























directamente	 vinculado	 con	 la	 decisión	
soberana	del	pueblo,	y	que	debería	con-
tar	con	su	 reflejo	en	 la	actuación	de	 los	














sido	declarado	como	banco	de	la	integración	latinoamericana.	Cfr.	Jiménez Lazcano, Mauro,	Integración 
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Es	necesario,	 desde	 un	primer	mo-






















































europea		y	la	drástica	desactivación	de	la	guerra	fría”	(Garay Salamanca, Luis Jorge,	América Latina ante 
el reordenamiento económico internacional.	Bogotá,	Universidad	Nacional,	1994,	págs.	49	y	ss.).
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Con	 base	 argumentos	 defendidos	
en	otros	trabajos	anteriores11,	el	presente	





monetaria.	 La	 conclusión	 es	 que,	 parti-
cularmente	 en	 el	 caso	 latinoamericano,	
se	 puede	 aprender	 del	 proceso	 europeo	
de	integración	monetaria,	pero	más	en	lo	
que	 todavía	 no	ha	 encontrado	 solución	






ii. eL Largo proceso de 
integración monetaria 
en La Unión eUropea
El	lento	avance	del	proceso	de	inte-
gración	 europea	 tuvo	 lugar	 aun	 cuando	
las	raíces	de	la	integración	económica	se	
encontraban	 ya	 en	 la	 firma	del	Tratado	
Constitutivo	de	 la	Comunidad	Europea	
del	Carbón	 y	 del	Acero,	 en	 1951	 que,	
aunque	sectorial	y,	por	lo	tanto,	de	alcance	














Económica	 Europea	 no	 cuestionaba	 el	
mantenimiento	de	los	acuerdos	de	Bretton	
Woods	 que,	 basados	 en	 la	 supremacía	
del	dólar,	consagraban	 la	hegemonía	es-





en	 la	 supresión	progresiva	 de	 los	 obstá-
culos	a	la	libre	circulación	de	mercancías,	
servicios,	 personas	 y	 capitales,	 sin	 que	
los	 gobiernos	de	 los	Seis	 estuvieran	dis-
puestos	a	ceder	competencias	en	materias	
11	Martínez	Dalmau,	Rubén,“Control,	legitimidad	democrática	y	autonomía	del	Banco	Central	Europeo”. 
Cuadernos de la Cátedra Fadrique Furió Ceriol	nº	30/31	(homenaje	al	profesor	Joaquín	García	Morillo),	
págs.	65-78.	Valencia,	2000;	Martínez Dalmau, Rubén,	Constitución y legitimidad democrática de los 
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de	 la	 integración	 económica,	 apareció	
la	 necesidad	 de	 coordinar	 las	 políticas	
monetarias	 de	 los	 países	miembros	 en	
el	marco	 instituido	 por	Bretton	Wood.	














ser	 consultada	 en	 el	 seno	 del	 Comité	
monetario.
Las	dos	posturas	principales	sobre	la	
14	Morata,	Francesc, La Unión Europea. Procesos, actores y políticas.	Barcelona,	Ariel,	1998,	pág.	320.	
15	 Decisión	del	Consejo,	de	9	de	marzo	de	1960,	referente a la coordinación de las políticas de coyuntura de 
los Estados miembros.
16	 Decisión	del	Consejo,	de	8	de	mayo	de	1964,	relativa a la colaboración entre los bancos centrales de los 
Estados miembros de la Comunidad Económica Europea.
17	 Decisión	del	Consejo,	de	15	de	abril	de	1964,	referente a la colaboración entre los servicios competentes de 
las administraciones de los Estados miembros en el campo de la política presupuestaria.





beneficio	de	terceros	países	(Decisión	del	Consejo,	de	8	de	mayo	de	1964,	relativa a la colaboración entre 
los Estados miembros en materia de relaciones monetarias internacionales).






































nacionales	 a	 través	 de	 reuniones	 de	 los	
ministros	de	Economía	y	Finanzas	de	los	
estados.	 Este	 encuentro	 periódico	 sería	
conocido	como	Ecofin.	Al	mismo	tiempo,	
se	capacitaba	al	Comité	de	Gobernadores	






















de	1971,	relativa a la realización por etapas de la unión económica y monetaria en la Comunidad.
21	 Decisión	del	Consejo,	de	22	de	marzo	de	1971,	relativa al fortalecimiento de la colaboración entre los bancos 
centrales de los Estados miembros de la Comunidad Económica Europea.
22	 Resolución	del	Consejo,	de	9	de	mayo	de	1971,	respecto a la situación monetaria.
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en	 entredicho—	 en	 un	 nuevo	 impulso	
hacia	 la	 integración	 económica.	 La	Re-
solución	de	1972	preveía	que	los	estados	





























desembocó	 en	 la	 creación	 del	 Sistema	
Monetario	Europeo.	El	Sistema	Moneta-
rio	Europeo	fue	presentado	en	el	Consejo	
Europeo	 de	Bremen,	 de	 julio	 de	 1978,	
como	un	mecanismo	sólido	cuyo	objetivo	
era	 la	 estabilidad	cambiaria.	El	Sistema,	
paso	 crucial	 hacia	 la	 unión	monetaria,	
se	 puso	 en	marcha	 en	 1979,	 pese	 a	 la	













de	1972,	relativa a la aplicación de la Resolución de 22 de marzo de 1971 referente a la realización por etapas 
de la unión económica y monetaria de la Comunidad.

























en	 abril	 de	 198926;	 en	 este	 documento	
se	 recomendaba	 el	 conocido	 alcance	 de	
la	unión	económica	y	monetaria	en	tres	
etapas:	 una	 primera,	 durante	 la	 cual	 se	
conseguiría	 una	mayor	 convergencia	 de	
los	 resultados	 económicos	mediante	 el	
reforzamiento	de	 la	 coordinación	de	 las	
















como	acertadamente	 apuntó	 el	 Informe	
Delors,	 estaría	 formado	 por	 una	 insti-




sería	 el	 responsable	 de	 la	 elaboración	 y	











26	 Comité	para	el	Estudio	de	la	Unión	Económica	y	Monetaria,	Informe sobre la unión económica y monetaria 
en la Comunidad Europea.
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monetaria	 y	 a	 la	 económica	 y,	 conse-
















El	 Informe Delors	 fue	 determinante	
para	 la	 consecución	 del	 tipo	 de	 unión	
económica	 que	 hoy	 conocemos	 en	 el	
proceso	de	integración	europea.	Con	base	
en	este	informe, y	pasando	sobre	la	firme	





Europeo	 que	 tuvo	 lugar	 en	Madrid	 	 el	
15	y	16	de	diciembre	de	1995	confirmó	
que	la	tercera	fase	de	la	unión	económica	
y	monetaria	 comenzaría	 el	 1	 de	 enero	
de	1999,	de	acuerdo	con	los	criterios	de	
convergencia,	el	calendario,	los	protocolos	










iii. eL Banco centraL eUropeo 








27	 Cfr.,	en	general,	Mangas	Martín,	Araceli	y	Liñán	Nogueras,	Diego	J.,	Instituciones y derecho de la Unión 
Europea.	Madrid,	Tecnos,	2005	(5ª	ed.),	págs.	256	y	ss.






moneda	 sea	 efectivamente	 la	misma	 en	
todas	las	partes	del	proceso	de	integración	
exige	que	la	política	monetaria	sea	única.	
Lógicamente,	 ello	 implica	 la	 existencia	















































monetaria	 entre	 otras	 importantes	 res-
ponsabilidades,	no	cuenta	con	nacionales	
de	 todos	 los	 Estados,	 ni	 siquiera	 de	 la	
totalidad	de	la	zona euro.	Está	compuesto	
por	 un	 presidente,	 un	 vicepresidente	 y	
cuatro	miembros,	 nombrados	 para	 un	
mandato	 de	 ocho	 años,	 no	 renovable,	
28	 De	esta	forma,	la	política	monetaria	única	puede	definirse	como	una	política	en	que	las	operaciones	de	
regulación	de	la	liquidez	tienen	condiciones	iguales	para	entidades	localizadas	en	cualquier	parte	del	mundo	
(Banco	de	España,	La Unión Monetaria Europea... cit.,	pág.	109).
29	 Banco	de	España,	La Unión Monetaria Europea... cit.,	págs.109	y	110.
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en	 sí	 un	 problema,	 puesto	 que	 el	 ente	










































en	 que	un	banco	 central	 independiente	
no	incorpora	los	criterios	de	legitimidad	
democrática	que	son	necesarios	en	todo	





miembros	antes	que	aprovechar	la	experiencia	de	los	mismos	en	un	segundo	mandato”	(Mangas  y	Liñán, 
Instituciones y Derecho... cit.,	págs.	259	y	260).
31	 Sobre	el	debate	entre	neokeynesianismo	y	monetarismo	cfr.,	en	general,	David, Jacques	Henry,	La política 
Monetaria.	México,	Fondo	de	Cultura	Económica,	1978,		págs.	121	y	ss.
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administraciones	 propiamente	 indepen-




y	 control	 democráticos	 y	 no	 es	 propio	







Estado	 constitucional,	 lo	 que	 afecta	 las	
posibilidades	de	ordenación	de	la	moneda	
y	la	competencia	en	política	monetaria.
Son	 varias,	 de	 acuerdo	 con	 los	Es-
tatutos	 del	 Sistema	Europeo	 de	Bancos	
Centrales	y	del	Banco	Central	Europeo32	y	
el	Reglamento	Interno	del	Banco	Central	
Europeo33,	 las	 garantías	 que	 coadyuvan	
a	 que	 sea	 posible	 afirmar	 que	 el	Banco	
Central	 Europeo	 es	 una	 institución	
propiamente	 independiente.	Entre	ellas,	
las	institucionales,	destinadas	a	dotar	de	





midad	para	 recurrir	 ante	 el	Tribunal	 de	
Justicia	 de	 las	Comunidades	 Europeas;	
las	 funcionales,	 como	 la	 prohibición	de	
recibir,	 solicitar	 y	 emitir	 instrucciones,	
la	prohibición	de	conceder	crédito	a	or-





y	 condiciones	 de	 trabajo	 de	 éstas;	 y	 las	


















mecanismos	 aislados	 de	 coordinación	 y,	
en	todo	caso,	la	realización	de	un	control	
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En	segundo	lugar,	un	banco	central	




estados	 nacionales,	 con	mecanismos	 de	
coordinación	a	todas	 luces	 insuficientes,	
mientras	que	una	 sola	 autoridad	mone-




financieras	 y	 las	 políticas	 económicas	
monetarias	 es	 patente	 si	 bien,	 hay	 que	




Como	 ya	 advertía	Morata,	 la	 política	
monetaria	europea	está	en	manos	de	un	



















En	 efecto,	 no	 sólo	 en	 el	Banco	Central	
Europeo	y	el	Sistema	Europeo	de	Bancos	
Centrales	 existe	 un	 problema	de	 legiti-
midad	 democrática	 particular,	más	 allá	




de	 coordinación.	Un	 gobierno	 europeo	
económico	 fuerte	 incorporaría,	 nece-








los	 impuestos	 sobre	 la	 renta	 deberían	
estar	 centralizados,	 de	 forma	que	 dicha	
centralización	 permitiría	 realizar	 trans-
ferencias	 automáticas	 hacia	 regiones	 y	
países	afectados	por	shocks	negativos”.	El	
propio	autor,	años	antes	de	la	unificación	
monetaria,	 advertía:	 “Es	 poco	 probable	
que	se	alcance	una	centralización	signifi-
34	Morata,	cit.,	pág.,	334.






























los	 problemas	de	 coyuntura	 y	posponer	
indebidamente	la	respuesta	a	los	de	estruc-
tura.	Resulta	 indudable	 que	 la	 solución	
a	esto	depende	del	logro	de	un	delicado	
equilibrio	entre	ambas	políticas,	fundado	









una	 advertencia:	 por	 razones	 obvias,	






económica	 europea.	Desde	 la	 literatura	














35	 De	Grauwe, Teoría de la integración... cit.,	págs.	190	y	191.	
36	 Centro	de	Estudios	Monetarios	Latinoamericanos (CEMLA),	Vinculación entre las políticas fiscal y mone-
taria. Avances y experiencias recientes.	México,	CEMLA,	1979,	págs.	43	y	44.
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Pero	 los	 problemas	 de	 legitimidad	























pectos financieros y monetarios de la integración 
de América Latina.	México,	CEMLA.
Centro	de	Estudios	Monetarios	Latinoamericanos 
(CEMLA).	(1979).	Vinculación entre las polí-
ticas fiscal y monetaria. Avances y experiencias 
recientes.	México,	CEMLA.
Comité	para	el	Estudio	de	la	Unión	Económica	y	
Monetaria,	Informe sobre la unión económica 
y monetaria en la Comunidad Europea.
37	 Banco	de	España,	La Unión Monetaria Europea... cit.,	págs.	36-39.	







son	débiles	y	la	evidencia	empírica	también	es	poco	concluyente”	(De Grauwe, Paul,	Teoría de la inte-
gración... cit.,	pág.	92).
39	 Idem. 
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